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＜要 約＞ 

















 金融商品取引法（以下では「金商法」という）は、平成 20 年の金融商品取引法等の一部
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 我が国の証券取引分野における課徴金制度は、平成 16 年 6 月に成立した証券取引法の一












あった 5）。その後、平成 17 年 6 月に成立した証券取引法の一部を改正する法律（平成 17 年
法律第 76 号）により継続開示書類の虚偽記載に対する課徴金制度が追加される等 6）、制度
の整備が図られている。 
 
















 刑罰をもって禁止されていた風説の流布・偽計等（158 条、罰則は 197 条）のうち、風説
の流布・偽計によって有価証券等の相場を変動させ、変動させた相場により、自己の計算で






為終了 1 カ月以内に行われた買付け等の価額を控除した額とされた。 
 
3）相場操縦行為 
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4）内部者取引 
 証券取引法上、会社関係者及び公開買付者による内部者取引の禁止規定（166 条 1 項・3

















300 万円または市場価額の総額に 10 万分の 3 を乗じた額のいずれか高額のものが課徴金の
額とされ（172 条の 2 第 1 項）、そして②虚偽記載のある半期報告書・臨時報告書・これら
の訂正報告書を提出した場合、150 万円または算定基準有価証券の市場価額の総額に 10 万
分の 3 を乗じた額に 2 分の 1 を乗じた額のいずれか高額のものが課徴金の額とされた（172








 平成 18 年の証券取引法の一部を改正する法律（平成 18 年法律第 65 号）においては、課
徴金制度の見直し等は行われなかった。しかし、本改正により四半期報告制度が導入され、
四半期報告書の提出義務が定められ（平成 20 年改正以前の金商法（以下、本節において同
じ）24 条の 4 の 7）、これに違反した場合が、課徴金の対象とされた（172 条の２）。すなわ
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ち、虚偽記載のある四半期報告書を提出したときは、上述の虚偽記載のある有価証券報告書
を提出した場合の課徴金の 2 分の 1 に相当する額が課徴金の額とされた。 
 本改正によって、いわゆる「見せ玉」行為が、相場操縦行為の一形態として規制の対象と
なった（159 条 2 項 1 項）。すなわち、有価証券売買等の取引を誘引する目的を持って、売
買が盛んであるかのように見せかけるために、架空の注文を出し、約定が成立しそうになる










済財政改革の基本方針 2007」（平成 19 年 6 月 19 日閣議決定）、あるいは金融審議会の「我
が国金融・資本市場の国際化に関するスタディグループ」等も、課徴金制度の適用範囲の拡

















年改正後の金商法（以下、本章において同じ）175 条 1 項、2 項）。すなわち、①重要事実等






課徴金額は、実質的に 2 倍程度、引上げられた 12）。 
 
⑵ 風説の流布・偽計に係る課徴金額の引上げ 
 風説の流布・偽計の場合の課徴金額について、以下の 3 つの方法によって算定することと























げられた（172 条の 2 第 1 項、2 項）。この額は、虚偽記載のある目論見書を用いて売出しを
した発行者及びその役員等にも準用される（同条 4 項、5 項）。 
 虚偽記載のある有価証券報告書を提出した場合の課徴金額は、時価総額の 10 万分の 6 ま
たは 600 万円のいずれか高額なものとされ、虚偽記載のある四半期・半期、臨時報告書等を
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告書の不提出の場合、上記の 2 分の 1 の額が課徴金の額とされた（172 条の 3）。さらに、臨
時報告書の不提出の場合が、臨時報告書に虚偽記載がある場合と同じく、課徴金の対象とさ









課徴金の額とし（172 条の 2 第 1 項、2 項、4 項、5 項）、継続開示書類の重要な事項の記載
が欠けている場合、時価総額の 10 万分の 6 または 600 万円のうちのいずれか高額のもの等
を課徴金の額とした（172 条の 4 第 1 項、2 項）。 















































めている（27 条の 31 から 27 条の 35）。そこでは、特定証券等情報及び発行者等情報の提供・






















た 15）。これによって、違反者が、その違反行為以前の 5 年間に課徴金納付命令を受けたこと
がある場合には、課徴金の額を 1.5 倍に加算することとした（185 条の 7 第 13 項）。 
 















等（172 条の 2 第 1 項・4 項、172 条の 4 第 1 項・2 項）、②特定証券等情報・発行者等情報
の虚偽等（172 条の 10 第 1 項、172 条の 11 第 1 項）、③大量保有・変更報告書の不提出（172
条の 7）、及び④上場会社等による自己株の取得に際しての内部者取引（175 条 9 項）等の違
反行為を行った場合、その違反者が証券取引等監視委員会による調査前にその違反を報告し




















































































めに提出するべき報告については「金融商品取引法第 6 章の 2 の規定による課徴金に関する





























ば、追徴税と刑罰の併科に関する判例（最判昭和 33・4・30 民集 12 巻 6 号 938 頁）では、
追徴税の賦課と罰金の賦科とはその性質を異にするとして両者を併科することは憲法に反し
ないとしているし、重加算税と刑罰との併科に関する判例（最決昭和 45・9・11 刑集 24 巻
10 号 1333 頁）は、重加算税と罰金との趣旨、性格の相違を理由として憲法に反しないとし
ている。また、法廷等の秩序維持に関する法律（昭和 27 年法律第 286 号）に規定する監置
と刑罰との併科についての判例（最決昭和 34・4・9 刑集 13 巻 4 号 442 頁）や刑事訴訟法
（昭和 23 年法律第 131 号）の証言拒否に対する過料の制裁と刑罰との併科についての判例
（最決昭和 39・6・5 刑集 18 巻 5 号 189 頁）も、それぞれの制裁の趣旨や性格の相違から
両者の併科は妨げられないとしている。さらに、私的独占の禁止及び公正取引の確保に関す
る法律（昭和 22 年法律第 54 号、以下では独禁法という）上の課徴金と刑罰の併科について
示した判例（最判平成 10・10・13 判時 1662 号 83 頁）も、罰金刑が確定し、不当利得の返
還請求訴訟を提起されている者に対して独禁法に基づく課徴金を課することは憲法に反しな
いとしているし、いわゆるラップカルテル事件高裁判決（東京高判平成 5・5・21 高刑集 46
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 他方、シール談合不当利得返還請求事件の第一審判決（東京地判平成 12・3・31 判時 1734
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